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固定资产投资增长2.9%，增速不及预期。2023年1-10月，全国固定资产投

资（不含农户）完成额41.9万亿元，同比增长2.9%，增速收窄0.2pct。从

投资主体看，国有及国有控股投资累计同比增长6.7%，增速收窄0.5pct，

民间投资累计同比减少0.5%，降幅收窄0.1pct，民间资本投资信心仍然不

足。

基建增速增幅延续下滑，能源投资增长维持高增。2023年 1-10月广义基建

投资同比增长8.27%，增幅缩小0.37pct。狭义基建即基础设施投资(不含电

力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长5.9%，增幅收窄0.3pct。从

基建细分领域看，电力、热力、燃气及水的生产和供应业投资同比增长25%，

增速持稳，交通运输、仓储和邮政业投资同比增长11.1%，增幅收窄0.5pct，

水利、环境和公共设施管理业投资同比减少0.8%，降幅扩大0.7pct。

10月开工大幅提速，万亿国债支撑下开工有望保持高增。根据Mysteel数据，

10月全国各地共开工6333个项目，单月环比-16.35%；总投资额约35074.92

亿元，单月环比-3.05%，单月同比+110.17%，累计同比-7.7%。10月开工同

比高增很大程度上是去年低基数的影响，但是需要注意的是9月和10月合

计开工同比+4.7%（这是在去年同期增发了5000亿元存量专项债的基础上实

现的增长）。考虑到今年10月增发万亿国债（计划5000亿元年内发行完毕），

2022年11月和12月开工投资额合计同比-11.3%也是相对低基数，因此年底

项目开工投资额有望继续保持高增长。

投资建议：增量资金推动重点领域投资加速，年内基建回暖可期。当前经济

增长压力仍然较大，财政发力必要性持续提升，万亿国债和提前批专项债在

年末将为基础设施建设带来增量资金，政策频繁表态提升预期，中央政府加

杠杆推动基建扩内需，建筑行业有望迎来结构性机会，重大水利水电工程、

城中村改造、保障房建设等领域有望得到重点支持。重点推荐：德才股份、

中材国际、太极实业、中国中铁、中国建筑、中国铁建。

风险提示：宏观经济下行风险；政策落地不及预期的风险；改造类项目审批

进度不及预期；地方财政压力持续增大。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2023E 2024E 2023E 2024E

605287.SH 德才股份 买入 17.43 24 1.67 2.01 10.44 8.67

600970.SH 中材国际 买入 7.26 153 1.00 1.13 14.24 11.17

600667.SH 太极实业 买入 9.74 257 0.38 0.49 9.74 8.62

601390.SH 中国中铁 买入 5.81 1331 1.43 1.59 15.29 11.86

601668.SH 中国建筑 买入 7.87 990 1.34 1.44 5.50 4.95

601186.SH 中国铁建 买入 5.09 2134 2.08 2.24 3.77 3.49

资料来源：iFinD、国信证券经济研究所预测
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本周核心观点

增量资金推动重点领域投资加速，年内基建回暖可期

固定资产投资增长 2.9%，增速不及预期。2023 年 1-10 月，全国固定资产投资（不

含农户）完成额 41.9 万亿元，同比增长 2.9%，增速收窄 0.2pct。从投资主体看，

国有及国有控股投资累计同比增长 6.7%，增速收窄 0.5pct，民间投资累计同比减

少 0.5%，降幅收窄 0.1pct，民间资本投资信心仍然不足。

图1：固定资产投资完成额累计值及同比增速 图2：固定资产投资完成额构成（单位：%）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

基建增速增幅延续下滑，能源投资增长维持高增。2023 年 1-10 月广义基建投资

同比增长 8.27%，增幅缩小 0.37pct。狭义基建即基础设施投资(不含电力、热力、

燃气及水生产和供应业）同比增长 5.9%，增幅收窄 0.3pct。从基建细分领域看，

电力、热力、燃气及水的生产和供应业投资同比增长 25%，增速持稳，交通运输、

仓储和邮政业投资同比增长 11.1%，增幅收窄 0.5pct，水利、环境和公共设施管

理业投资同比减少 0.8%，降幅扩大 0.7pct。

图3：广义/狭义基建投资增速（单位：%） 图4：分领域基建投资增速（单位：%）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

10 月开工大幅提速，万亿国债支撑下开工有望保持高增。根据 Mysteel 数据，10

月全国各地共开工 6333 个项目，单月环比-16.35%；总投资额约 35074.92 亿元，

单月环比-3.05%，单月同比+110.17%，累计同比-7.7%。10 月开工同比高增很大
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程度上是去年低基数的影响，但是需要注意的是 9 月和 10 月合计开工同比+4.7%

（这是在去年同期增发了 5000 亿元存量专项债的基础上实现的增长）。考虑到今

年 10 月增发万亿国债（计划 5000 亿元年内发行完毕），2022 年 11 月和 12 月开

工投资额合计同比-11.3%也是相对低基数，因此年底项目开工投资额有望继续保

持高增长。

图5：2022-2023 年开工投资额及单月增速（单位：亿元，%） 图6：基建投资增速及预测（单位：亿元，%）

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国家统计局，国信证券经济研究所预测

投资建议：增量资金推动重点领域投资加速，年内基建回暖可期。当前经济增长

压力仍然较大，财政发力必要性持续提升，万亿国债和提前批专项债在年末将为

基础设施建设带来增量资金，政策频繁表态提升预期，中央政府加杠杆推动基建

扩内需，建筑行业有望迎来结构性机会，重大水利水电工程、城中村改造、保障

房建设等领域有望得到重点支持。重点推荐：德才股份、中材国际、太极实业、

中国中铁、中国建筑、中国铁建。
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地方债：单月新增专项债同比-50.2%，年内累计新增 3.67 万亿元

10 月专项债发行 5651 亿元，单月同比+3.5%，其中发行再融资债券 3461 亿元，

单月同比+226%，发行新增债券 2190 亿元，单月同比-50.2%；一般债发行 8331

亿元，单月同比+517%，其中发行再融资债券 8223 亿元，单月同比+590%，发行新

增债券 88.5 亿元，单月同比-43%。

图7：专项债单月新增发行规模（单位：亿元） 图8：专项债发行和净新增专项债发行规模（单位：亿元）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理 资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理

城投债：发行 1100.31 亿元，净融资-160.20 亿元

11.6-11.12 城投债发行 1100.31 亿元，环比+16.5%，净融资-160.20 亿元。1-10

月，城投债累计净融资 15770 亿元，同比+13.13%。

图9：城投债发行规模和净融资规模（单位：亿元） 图10：2022-2023 年单月城投债净融资规模（单位：亿元）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理 资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理
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市场表现回顾

板块：上涨 0.85%，跑赢上证指数 0.34 个百分点

2023.11.13-11.17 期间，上证指数上涨 0.51%，建筑装饰指数（申万）上涨 0.85%，

建筑装饰板块跑赢上证指数 0.34 个百分点，位居所有 31 个行业中第 13 位。年初

至今，上证指数下跌 1.99%，建筑装饰指数（申万）下跌 3.15%。

图11：年初至今建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%） 图12：近期建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图13：A 股各行业过去一期涨跌排名（单位：%）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

个股：76%个股上涨

2023.11.13-11.17 期间，申万建筑装饰指数成分股中，127 支个股上涨，30 支个

股下跌，占比分别为 76%、18%，市值不小于 30 亿元的个股中涨跌幅居前 5 位的

为：元成股份（+28.78%）、农尚环境（+17.27%）、苏文电能（+14.47%）、装建

设（+11.14%）、太极实业（+10.50%），居后 5 位的个股为亚翔集成（-18.79%）、

*ST 广田（-13.79%）、圣晖集成（-6.74%）、名家汇（-5.41%）、*ST 围海（-3.69%）。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

8

图14：最近一期建筑装饰板块涨跌结构（单位：%） 图15：最近一期 30 亿市值以上涨跌幅排名（单位：%）

资料来源：iFInD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFInD，国信证券经济研究所整理

行业政策要闻

表1：近期行业政策一览

序号 日期 涉及地区 政策/新闻 主要内容 来源

1 11.13 广东 政策 11月 13 日电，广东省人民政府发布关于加快建设通用人工智能产业

创新引领地的实施意见。其中提到，加快推进“数字湾区”建设，探

索数据跨境双向流通机制。发挥珠海横琴，深圳前海、河套，广州南

沙等地区政策优势，探索打造“粤港澳大湾区数据特区”，着力打通

业务链条、数据共享、数据流通堵点。发挥港澳制度和资源优势，建

立湾区内数据流通规则体系和运营机制，依托湾区优势机构整合资

源，共建共享共治共营数据可信流通基础设施，为数据合规有效流通

提供存储、共享、交易等服务。充分利用境外高质量数据，建立样本

数据融合训练机制，推动数据特区人工智能创新场景先行先试。

财联社

2 11.15 全国 新闻 11月 15 日，国家统计局新闻发言人刘爱华表示，从年初以来，相关

部门及早下达专项债券额度，适度扩大专项债券资金的投向领域和用

作资本金的范围，持续推进重点项目的建设。四季度，中央财政又将

增发国债 1 万亿元，主要用于灾后恢复重建和城市的排水防涝能力这

些工程，这些措施都为基础设施投资增添新的动力。从未来基础设施

投资空间来看，目前我们国家工业化、城镇化都处于快速发展的进程

之中，在区域协调发展、城镇化率提高这些方面，基础设施领域的投

资需求总体还是非常旺盛，在各项政策的作用下，投资潜力将会得到

逐步释放。

21 世纪经济报道

3 11.16 河南 新闻 由河南省人民政府主办，郑州市人民政府、河南省发展和改革委员会

承办的 2023 年数字经济峰会，在郑州中原龙子湖学术交流中心举行。

活动现场发布启动了 4 项重大新型基础设施项目(平台)，发布了 5

项重大数字产业和应用项目，涉及北斗河南分中心、河南全省统一的

智慧文旅平台、“中原二号”卫星、河南省公共数据运营服务平台等。

财联社

4 11.16 全国 新闻 国家发改委新闻发言人李超在 11 月份新闻发布会上表示，将持续扩

大国内需求。稳步恢复和扩大大宗消费，推动服务消费保持较快增长，

大力推动在城市社区中嵌入养老、托育等服务设施。加快组织实施新

增发 1 万亿国债项目建设，尽早形成实物工作量。持续推进“十四五”

规划 102 项重大工程等重大项目实施，加快“平急两用”公共基础设

施建设，强化重点民间投资项目要素保障，滚动向民间资本推介项目。

财联社

5 11.17 全国 新闻 11月 17 日，从住房城乡建设部获悉，为推进国家自然灾害综合风险

基础数据库住房城乡建设行业库建设工作，加强第一次全国自然灾害

综合风险普查房屋建筑和市政设施调查数据成果更新应用，近日，住

房城乡建设部印发通知，安排将标准数据向各地回流。通知明确，回

流数据要优先支撑“平急两用”公共基础设施建设、城中村改造、规

划建设保障房“三大工程”相关信息系统和农房安全管理系统建设；

优先支撑房屋定期体检、房屋养老金、房屋质量保险“三项制度”试

点城市开发部署相关信息系统；优先支撑工程建设项目全生命周期数

中国建设报
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字化管理改革试点城市实现工程建设项目“落图”和“赋码”功能。

资料来源：iFinD，财联社，国信证券经济研究所整理

公司公告要闻

表2：近期公司公告一览

日期 公司 主要内容

11.10 三维化学
2023 年 11 月 10 日，山东三维化学集团股份有限公司与北方华锦联合石化有限公司签署了《建设项目工程总承包合同》（工
程名称：精细化工及原料工程项目硫磺回收装置、酸性水汽提装置、溶剂再生装置工程总承包（EPC）），签约合同总价（含
税）为人民币 1,306,596,117 元，不含税金额为人民币 1,171,664,798.79 元

11.14 时空科技
北京新时空科技股份有限公司近日收到中国十九冶集团有限公司发来的《中标通知书》，确定公司为“中国十九冶红塔二
期项目红塔区城市市政提质扩容工程-(市政灯光改造)城市及道路照明工程专业分包”的中标人，中标金额为 41,044,888.21
元

11.15 中国中冶
公司 2023 年 1-10 月新签合同额人民币 10,818.2 亿元，较上年同期增长 3.1%，其中新签海外合同额人民币 347.4 亿元，较
上年同期增长 15.4%。

11.16 汇通集团
汇通建设集团股份有限公司通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式首次回购 A 股普通股股票 360,000 股，占公
司最近一次公告的总股本比例为 0.077%，回购的最高成交价格为人民币 6.36 元/股，最低成交价格为人民币 6.34 元/股，
已支付的资金总金额为人民币 2,287,800.00 元（不含交易费用）。

11.17 中国建筑

中国建筑股份有限公司第三届董事会第四十八次会议审议通过了《关于中建南洋公司参与投资新加坡金文泰一号街私人住
宅地块房地产开发项目的议案》，同意中国建筑（南洋）发展有限公司（以下简称中建南洋公司）下属子公司中建地产（新
加坡）有限公司（以下简称中建地产（新加坡））与 MCL Land Limited（以下简称 MCL 地产）合作开发新加坡金文泰一号
街私人住宅地块房地产项目（以下简称本项目）。近日，中建地产（新加坡）与 MCL 地产组成联合体竞得本项目土地，并
收到中标通知书。

11.17 新城市

深圳市新城市规划建筑设计股份有限公司于 2023年 10月 26日召开了第三届董事会第五次会议、第三届监事会第五次会议，
审议通过了《关于回购注销部分已获授但尚未解除限售的第一类限制性股票的议案》。鉴于公司部分事业部 2022 年业绩水
平达成率未达 100%，2022 年限制性股票激励计划（以下简称“本次激励计划”）的 4 名预留授予激励对象对应第一个解除
限售期的限制性股票未能全部解除限售，根据公司《2022 年限制性股票激励计划》的规定，公司拟将前述激励对象涉及的
已获授但尚未解除限售的 2,397 股第一类限制性股票进行回购注销。根据公司《2022 年限制性股票激励计划》的规定，本
次回购注销的回购价格为 7.54 元/股（经权益分派调整后四舍五入保留 2 位小数）。本次回购注销涉及的回购金额为激励
对象在授予登记阶段缴纳的 18,068.28 元加上应付给部分激励对象的中国人民银行同期存款利息之和。此次回购完成后，
公司总股本将减少 2,397 股（具体以公司向中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司申请回购注销的第一类限制性股票
为准）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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